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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej TRIADA za rok 2008



1. Podstawowe informacje o Grupie

Podmiotem dominujacym w Grupie Kapitatlowej TRIADA jest TRIADA S.A.
Nazwa: TRIADA S.A.

Adres: 00-695 Warszawa, ul. Nowogrodzka 42

NIP:  526-25-27-716

Regon: 017241510

TRIADA S.A. jest spotka akcyjna powotang 11 lipca 2007 roku na mocy aktu notarialnego sporzadzonego
w Kancelarii Notarialnej Kinga Nal¢cz i Marek Watrakiewicz Spotka Partnerska (Repertorium A nr
10159/2007). Dnia 15 pazdziernika 2007 roku pod numerem KRS 0000290448 dokonano rejestracji w
Krajowym Rejestrze Sadowym prowadzonym przez XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy.

TRIADA Spétka Akcyjna powstala w wyniku przeksztalcenia TRIADA Biuro Podrézy Spoélka z
ograniczona odpowiedzialnoscia w Spotke Akeyjna. Uchwata o przeksztatceniu TRIADA Biuro Podrézy
Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia w TRIADA Spoétka Akcyjna zostata podjeta w dniu 11 lipca
2007 roku przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw TRIADA Biuro Podrézy Spoétka z
ograniczona odpowiedzialnoscia.

Przedmiotem podstawowej dzialalnosci Spolki jest dzialalno$é organizatoréw turystyki.

W sktad Zarzadu wchodza:

Piotr Jan Zawistowski — Prezes Zarzadu
Andrzej Betlej — Wiceprezes Zarzadu
Jarostaw Jeschke — Wiceprezes Zarzadu
Jakub Marian Puchatka — Wiceprezes Zarzadu
Wioletta Zarzycka — Wiceprezes Zarzadu

W sktad Radv Nadzorczej wchodza:

Marek Robert Markiewicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jarostaw Zenon Kopyt — Cztonek Rady Nadzorczej
Pawel Zdzistaw Sobkiewicz — Czlonek Rady Nadzorczej

Poza podmiotem dominujacym w sktad Grupy Kapitalowej TRIADA wchodza nast¢pujace podmioty
objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzied 31 grudnia 2008 roku:

Udziat w Udziat w
Ip. Nazwa podmiotu Adres kapitale |[glosach na WZ

1]SKY CLUB Sp. z o.0. 00-695 Warszawa, 95,88% 95,88%
ul. Nowogrodzka 42

2|TRIADA BUS SERVICE Sp. z o0.0. J00-695 Warszawa, 85% 85%
ul. Nowogrodzka 42

3JIPER —SW Sp. z o0.0. 61-806 Poznan, 100% 100%
ul.Sw. Marcin 63

4ITERRA MARE Sp. z o.0. 00-695 Warszawa, 99,97% 99,97%
ul. Nowogrodzka 42

S|PTV PRODUCTION Sp. z o.0. 02-703 Warszawa, 45% 45%
ul. Bukowinska 22A




2. Omoéwienie podstawowych wielkos$ci ekonomiczno-finansowych, wskazanie
czynnikéw i zdarzen o nietypowym charakterze oraz omoéwienie perspektyw rozwoju
dziatalno$ci w najblizszym roku obrotowym

2.1. Omoéwienie podstawowych wielko$ci ekonomiczno-finansowych

Gléwnym obszarem dzialalnosci Grupy TRIADA jest organizacja i dystrybucja zagranicznych wyjazdow
turystycznych. Wyjazdy te sprzedawane sa najczesciej w formie tzw. pakietéw turystycznych obejmujacych
transport, zakwaterowanie 1 wyzywienie, transfer oraz opieke¢ rezydenta w miejscu pobytu lub pilota w
przypadku wycieczek objazdowych lub 7 + 7.

W okresie od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku Grupa osiagneta przychody ze sprzedazy w
wysokosci 556,3 mln PLN wyprzedzajac dynamikgq wzrostu zdecydowana wickszo$¢ podmiotéw
dziatajacych na polskim rynku turystyki wyjazdowej. Zdecydowanej poprawie ulegly wskazniki finansowo-
ckonomiczne, ktére ksztaltuja si¢ na poziomie korzystniejszym anizeli u wigkszosci konkurentow
krajowych i na poziomie uwazanym za wysoki wéréd duzych firm i koncernéw dzialtajacych na
miedzynarodowym rynku turystycznym.

Skonsolidowany zysk brutto i netto Grupy w okresie od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
uksztattowal si¢ odpowiednio na poziomach 13,039 mln PLN i 8,378 mIn PLN przy skonsolidowanej
sumie bilansowej wynoszacej 103,83 mln PLN na koniec okresu. Wielko§¢ funduszy wlasnych Grupy
zwigkszyla si¢ 0 0,69 mln PLN i osiagneta poziom 17,71 mln PLN.

Dobre wyniki Grupy w 2008 roku byly rezultatem wspotdziatania wielu czynnikéw, a w szczegdlnosci:

a) szybkiego rozwoju rynku zagranicznej turystyki wyjazdowej w Polsce ktérego dynamike wzrostu
szacuje si¢ na 40-42% (w ilosci obstuzonych klientow)

b) trafnie sformulowanych planéw Grupy, adekwatnych do popytu zglaszanego przez rynek, mozliwosci
przewozowych, mozliwosci organizacyjnych Grupy a takze kierunkowo zbieznych z oczekiwaniami i
gustami klientéw

¢) skutecznym zrealizowaniem zalozonych ilosciowych plandéw sprzedazy pakietow turystycznych
d) dobrym wynikom sprzedazy realizowanej we wiasnych kanatach dystrybucji

e) brakiem znaczacego negatywnego wplywu ktérego$ z ryzyk charakterystycznych dla dziatalnosci w
obszarze zagranicznej turystyki wyjazdowej w okresie pierwszych trzech kwartatéw 2008 roku

W roku 2008 Grupa Triada osiagnela bezwzgledna pozycje lidera rynku zagranicznej turystyki
wyjazdowej realizujac najwicksze w kraju przychody ze sprzedazy. W roku 2007 Grupa byta
najwigckszym organizatorem ale pod wzgledem caloéci realizowanych przychodéw (. wraz ze
sprzedawanymi produktami spotek niemieckich) jeszcze wyprzedzata ja TUI Poland Sp. z o.o.

Zestawienie wazniejszych parametréw finansowo-ekonomicznych Grupy Triada na tle wynikéw 2007
roku oraz krajowej i globalnej konkurencji przedstawia ponizsza tabela:



GRUPA GRUPA [ Dynamika | Rainbow | Dynamika TUl/ Dynamika
TRIADA TRIADA (2008/2007 2008 2008/2007 | ThomasCook/ | 2008/2007

2008 2007 % % Kuoni %
przychody ze sprzedazy 556,3 306,1 81,7% 269,9 66,6% @3 9,1%
zysk ze sprzedazy 20,712 11,942 73,4% 32,460 8,6% = 8,7%
rentownos¢ na sprzedazy 3,72% 3,90% -4,6% 12,03% -34,8% 9,18% -0,5%
zysk operacyjny 30,248 13,479 124.4% | -9,438 * = -90,1%
rentownos¢ operacyjna 5,44% 4,40% 23,5% -3,50% * 0,08% -93,2%
zysk brutto 13,039 7,200 81,1% | -8,177 * * - 00
rentownos¢ brutto 2,34% 2,35% -0,4% -3,03% * -0,55% - o0
zysk netto 8,378 3,717 1254% | -8,546 * w3 - 0
rentownos¢ netto 1,51% 1,21% 24,0% -3,17% * -0,61% - 00
EBITDA (zysk operacyjny + amortyzacja) 31,944 15209 | 110,0% | -8,828 * w3 8,1%
rentownos¢ na EBITDA 5,74% 4,97% 15,6% -3,27% * 2,78% -1,1%
EBITA (wynik na dzialalnosci turystycznej) 11,587 9,603 20,7% -8,224 * = -93,1%
rentownos¢ na EBITA 2,08% 3,14% -33,6% -3,05% * 0,06% -95,5%
ptynnos¢ biezaca 1,90 2,78 -31,7% 1,16 -43,4% 0,67 -13%
plynnos¢ szybka 1,24 0,93 33,3% 1,16 -43,5% 0,67 -12%
wskaznik obrotowosci aktywow 5,06 6,23 -18,8% 5,16 -5,0% 1,65 -4%
wskaznik ;.)okrycia aktywow trwatych kapitatem 146 1,23 18.7% 1,25 815% 0,47 4%
diugoterminowym
ROA 10,1% 8,45% 195% | -14,6% * * *
ROE 48,2% 26,5% 81,9% | -47,8% * & *

Zridio: andytowane sprawozdania finansowe poszezegdhnych podmiotiw

Do poréwnan wybrano podmioty kierujac si¢ nastepujacymi przyczynami:

a) z rynku krajowego — Grupa Rainbow Tours poniewaz Grupa ta przekazuje dane w okresach takich, ze
mozna je juz wykorzysta¢ przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego, a ponadto charakteryzuja si¢
one znaczna wiarygodnoscia i przejrzystoscig jako dane podmiotu publicznego.

b) Z rynku globalnego — dane TUI Travel plc oraz Thomas Cook plc jako dwéch zdecydowanie
najwigkszych europejskich podmiotéw turystycznych reprezentujacych okoto 1/3 rynku oraz dane
Kuoni Travel Holding jako najbardziej efektywnego i stabilnego sposéréd europejskich koncernéw
$redniej wielkosci. Wszystkie te trzy podmioty s spotkami publicznymi, a wskazniki dla calej tréjki
obliczone sa wedlug $redniej wazonej (opartej na przychodach ze sprzedazy) przy wagach
odpowiednio 56%, 35% 1 9%.

W wielu przypadkach w poszczegélnych wierszach nie bylo mozliwe obliczenie dynamiki zmian
poszczegdlnych wskaznikéw poniewaz wyniki i rentownosci Grupy Rainbow Tours, a takze w/w trzech
koncernéw globalnych tacznie czesto byly ujemne (w tym przypadku z powodu znaczacych strat TUI
Travel plc. w 2008 roku).

Z przytoczonych danych wynika, ze Grupa Triada wykazuje wszystkie podstawowe wskazniki na poziomie
znacznie lepszym niz prezentowane przez koncerny globalne, wykazujac przy tym dynamiczna ich
poprawe (odwrotnie niz Grupa Rainbow Tours), oraz prezentuje juz wyzsze wskazniki plynnosci biezacej
i szybkiej w poréwnaniu z Grupa Rainbow Tours pomimo przeprowadzonego przez tego ostatniego
znaczacego podwyzszenia kapitatu w drodze emisji publicznej we wrzesniu 2007 roku.



Roéwniez wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitalem dlugoterminowym wykazal w 2008 roku
warto$ci wyzsze niz w Grupie Rainbow Tours (w 2007 roku bylo jeszcze odwrotnie).

2.2. Zdarzenia o nietypowym charakterze

Zdarzeniem o nietypowym charakterze bylo zdecydowane przyspieszenie rozwoju zjawisk kryzysowych w
sektorze finansowym, ktérego umowng data jest upadek amerykanskiego banku Lehmann Brothers 15
wrzesnia 2008 roku. Spowodowalo to gwaltowny wzrost zmiennoséci kurséw walut w tym w szczegélnosci
walut tzw emerging markets, do ktérych nalezy réwniez Polska.

W rezultacie dynamicznego ostabienia si¢ krajowej waluty w skali trudnej wczesniej do przewidzenia
znacznemu pogorszeniu ulegly wyniki IV kwartatu wielu podmiotéw dzialajacych na rynku zagranicznej
turystyki wyjazdowej doprowadzajac w rezultacie do znaczacych ujemnych catorocznych wynikéw ich
dziatalno$ci (np. podmioty publiczne lub od nich zalezne: Rainbow Tours S.A., PBP Orbis Sp. z 0.0.).
Wplyw nadspodziewanie wysokich kurséw walut mial réwniez (cho¢ ograniczony) wplyw na wynik Grupy
Triada, poniewaz znaczna czeg$¢ rozliczen z kontrahentami za gtéwny sezon letni nast¢puje w miesigcach
jesiennych.

Kryzys finansowy bedzie wywieral negatywny wplyw réwniez w okresach nastgpnych, a w szczegdlnosci
w 2009 roku. Przedostal si¢ on do$¢ szybko do sfery realnej gospodarek krajéw rozwinigtych, a nastegpnie
zaczal wywiera¢ ujemny wplyw na sfere realng krajéw emerging markets. W ten sposéb (zwielokrotniony
jeszcze przez wysokie kursy gtéwnych walut) objat on rynek zagranicznej turystyki wyjazdowe;.

Kryzys jest o tyle wyjatkowy, ze z os$wiadczenia Fed z 7 maja 2009 roku wyrazonego przy okazji
opublikowania tzw. testow wrazliwosci dla bankéw amerykanskich wynikalo, ze straty w sektorze
finansowym sa relatywnie nawet wigksze anizeli podczas kryzysu lat 30-tych ubieglego wicku.

Aktualna skala kryzysu w gospodarce realnej jest natomiast mniejsza, a dzigki niebywale energicznym
dziataniom rzadéw pafstw rozwinietych i instytucji miedzynarodowych istnieje realna szansa poprawy
koniunktury gospodarczej w 2010 roku oraz w latach nast¢pnych.

2.3. Perspektywy rozwoju dziatalnosci w najblizszym (2009) roku obrotowym

Planujac dziatalno§¢ na 2009 rok Zarzad Triada S.A. powaznie potraktowal pierwsze symptomy
globalnego kryzysu ekonomicznego i w zwiazku z tym przygotowal program uwzgledniajacy ujemny
wplyw zewnetrznych zjawisk koniunkturalnych na gospodarke krajowa i potencjalny popyt na rynku
zagranicznej turystyki wyjazdowe;.

W przeciwienstwie do wigkszosci innych touroperatoréw planujacych na bazie bardzo wysokiej (ponad
40%) dynamiki wzrostu rynku w latach 2007 — 2008 réwniez bardzo wysokie przyrosty w szczegolnosci na
sezon Lato 2009, Grupa od poczatku zakladata najwyzej kilkunastoprocentowy wzrost przychodéw i
okolo 10% wzrost liczby klientéw. Przedstawiciele Triada S.A. we wszelkich informacjach i
wypowiedziach przekazywanych mediom konsekwentnie podkreslali ten poglad, ktoéry we wezesnej fazie
przedkryzysowej (jesienig 2008) byl kwestionowany przez wickszos¢ uczestnikéw rynku.

Po wzglednie nieztych pierwszych miesiacach sprzedazy tzw. first minute (listopad 2008 — styczen 2009),
rozwdj sytuacji w nastgpnych miesigcach (uty 2009 — maj 2009) catkowicie potwierdzil kierunkowy
poglad Spotki o postepujacej stabosci rynku.

Ujemny wplyw spowolnienia gospodarczego i zwigzanego z tym spadku optymizmu konsumenckiego
okazal si¢ nawet wigkszy anizeli pierwotne — i tak uwazane za pesymistyczne — programy prezentowane
przez spolki nalezace do Grupy Triada. Wedlug stanu wiedzy na dzien sporzadzania sprawozdania
(poczatek czerwca 2009) szacunki dynamiki rynku zagranicznej turystyki wyjazdowej dokonywane przez
Triadg S.A. 1 innych uczestnikow rynku oscyluja najczesciej w przedziale od -20% do — 25%.

Niestety wickszo$¢ touroperatordéw zbyt pézno zorientowalo sie w rzeczywistej sytuacji rynkowej i w
niedostatecznym stopniu redukowala swoje programy letnie, co zaskutkowato znaczng nadwyzka podazy
nad popytem w wyjazdach majowych i czerwcowych. Rezultatem tej sytuacji byly czgsto nieracjonalne i



nie spotykane nigdy wczesniej przeceny wyjazdow w tym okresie, co bardzo Zle wrézy kondycji finansowej
branzy zagranicznej turystyki wyjazdowe;.

Na moment sporzadzania sprawozdania do$¢ trudno jest oceni¢ warunki sprzedazy i realizacji programu w
szczycie sezonu (lipiec — sierpien) ale mozna przyjaé, ze nierownowaga podazowo-popytowa ulegnie
pewnemu zmniejszeniu, a realizowane ceny sprzedawanych produktéw ulegna poprawie.

W tej sytuacji oraz bazujac na realizacji sprzedazy first minute i mid minute, Grupa przewiduje w wariancie
pragmatycznym spadek realizowanych przychodéw w sezonie Lato 2009 o 10%, a w wariancie
optymistycznym powtorzenie rezultatow ubieglorocznych.

W tak trudnej sytuacji rynkowej i w okresie zmienno$ci kurséw walut majacych znaczny wplyw na
realizowane wyniki finansowe prognozy dotyczace tego obszaru moga by¢ obarczone szczegdlnie duzym
marginesem biedu.

Niemniej jednak celem Grupy Triada jest uzyskanie dodatniego wyniku brutto i netto w 2009 roku mimo,
ze jest to najprawdopodobniej pierwszy w naszym kraju od kilkunastu lat rok bezwzglednego regresu
rynku zagranicznej turystyki wyjazdowe;.

W 2009 roku Zarzad Triada S.A. planuje wdrozy¢ lub kontynuowac nast¢pujace dziatania o charakterze
businessowym

a) dokonczy¢ rozpoczety w 2008 roku proces rozbudowy wiasnej sieci placéwek oraz realizowaé proces
stopniowej zmiany ich wewnetrznej wizualizacji

b) rozwija¢ i modyfikowaé w oparciu o praktyczne doswiadczenia nowy zaawansowany system
zarzadzania ryzykiem w tym w szczegdlnosci ryzykiem kurséw wymiany

c) kontynuowac prace nad implementacja nowoczesnego systemu informacji zarzadczej

d) podejmowac kolejne inicjatywy o charakterze businessowym nakierowane na wzmocnienie pozycji
Spoélki na rynku zagranicznej turystyki wyjazdowe;j

e) kontynuowaé procesy zmierzajace do zmian lub modyfikacji w szeroko rozumianym obszarze kultury
korporacyjnej, polityki kadrowej 1 systeméw motywacji pracownikow oraz kluczowej kadry
kierowniczej

f) wspieraC dzialania zarzadéw spolek zaleznych majace na celu umocnienie ich pozycji rynkowe;j,
systematyczng poprawe atrakcyjnosci palety produktowej, wzmacnianie skutecznosci i efektywnosci
proceséw dystrybucji oraz wspieraé inicjatywy na rzecz poprawy wizerunku rynkowego spoélek
zaleznych i Grupy.

Konsekwentna realizacja zamierzen oraz istotny postgp w wymienionych obszarach radykalnie powinny
przyblizy¢ Grupe Triada do jej strategicznego celu businessowego jakim jest osiagnigcie trwalej pozycji
lidera zagranicznej turystyki wyjazdowe;j.

3. Czynniki ryzyka i zagrozenia na jakie narazona jest Grupa

Dzialalnoé¢ na rynku turystycznym, a szczegélnie w obszarze zorganizowanej turystyki wyjazdowe;j
narazona jest na caly szereg ryzyk, ktére mozna zgrupowaé w dwie kategorie: ryzyka zwiazane z
dziatalno$cig Grupy, na ktére ma ona znaczacy wplyw oraz ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktérym
Grupa prowadzi dzialalnosé, na ktére wplyw moze ona wywiera¢ jedynie w ograniczony sposéb
zdeterminowany w znacznej mierze poprzez technologie zarzadzania ta grupa ryzyk.



3.1. Ryzyka zwiazane z dziatalnoscia Grupy

3.1.1.Ryzyko zwigzane z dostawcami ustug

Grupa narazona jest na ryzyko wynikajace z kooperacji z podmiotami trzecimi w szczegélnosci:
dostawcami ustug hotelowych, przewoznikami lotniczymi, kolejowymi i autokarowymi oraz
sprzedawcami uslug turystycznych. Brak wywiazania si¢ przez dostawcow ustug z zawartych ze
Grupg uméw lub wywigzywanie si¢ z umoéw na poziomie jakosci nie akceptowanym przez Grupe
bedace wynikiem probleméw technicznych, strajkéw 1 in. zaklécen lezacych po  stronie
dostawcéw, moze mieé wplyw na dziatalnosé operacyjna Grupy oraz jej sytuacje finansowa a w
konsekwencji moze nawet doprowadzi¢ do spadku zaufania konsumentéw do Grupy jako
dostawcy ustug turystycznych.

3.1.2.Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Sprzedaz ustug turystycznych w Polsce, podobnie jak w innych krajach europejskich
charakteryzuje si¢ duza sezonowoscia. Skutkuje to tym, iz najwigksza sprzedaz uslug
turystycznych realizowana jest w okresie wiosenno-letnim (II 1 III kwartal roku obrotowego), za$
mniejsza w okresie jesienno-zimowym (IV 1 I kwartal roku obrotowego) z wylaczeniem okresu
Swiat Bozego Narodzenia i Nowego Roku, Wielkanocy oraz ferii zimowych. Jednoczesnie czgsé
kosztéw, zwigzanych przede wszystkim z utrzymaniem sieci sprzedazy oraz kadry pracowniczej
nie podlega zjawisku sezonowoscl 1 jest ponoszona przez caly rok. Zatem wynik finansowy Grupy
podlega znacznemu zréznicowaniu w ww. sezonach. Ponadto, wystapienie, ktéregos z innych
ryzyk w okresie najwickszej sprzedazy moze mie¢ szczegdlny wplyw na dziatalnosé operacyjna
Grupy, jej kondycje finansowa oraz jej wynik operacyjny. Grupa planuje znacznie zintensyfikowac
dziatania nakierowane na czeSciowe zniwelowania efektu sezonowoSci.

3.1.3.Ryzyko zwiazane z funkcjonowaniem elektronicznego systemu obstugi
sprzedazy

Rozwdj Internetu pozwala na wykorzystanie go nie tylko jako kanatu dystrybucji ale réwniez jako
narzedzia przyspieszajacego 1 automatyzujacego procesy biznesowe pomiedzy kooperantami.
Wykorzystywanie technologii informatycznych przez Grupe sprawia, iz jej dzialalno$¢ operacyjna
jest uzalezniona w sposob ciagly od wiasciwego funkcjonowania systemoéw informatycznych w
zakresie obejmujacym zaréwno sprzedaz uslug jak 1 operacje administracyjne zwiazane z
prowadzona dziatalnoscia. Zatem wszelkie uszkodzenia, przerwy w pracy lub inne problemy z
systemem informatycznym moga spowodowac spadek przychodéw, wzrost kosztow Grupy lub w
inny sposob wplynaé na prowadzong przez nia dziatalno$¢ operacyjna.

Wszelkie operacje dokonywane przez Internet narazone sa na naruszenie ddébr osobistych
klientéw w szczegolnosci na utrate ich danych osobowych na rzecz oséb trzecich, zaréwno z winy
Grupy jak 1 samych klientow. Grupa doklada jednak wszelkiej starannosci, aby odpowiednio
zabezpieczy¢ dane osobowe klientéw oraz zapewni¢ bezpieczenstwo transakcji dokonywanych
przez Internet.

3.1.4.Ryzyko zwigzane z kluczowymi pracownikami

Dziatalno$¢ operacyjna Grupy, a zatem réwniez jej wyniki finansowe zaleza od wkladu pracy i
inicjatyw podejmowanych przez kierownictwo oraz kluczowych pracownikéw zatrudnionych
przez spétki Grupy. Nie mozna jednak zagwarantowad, iz tacy pracownicy nie rozwiaza stosunku
pracy ze spotkami Grupy w szczegdélnosci, w sytuacji rosnacego popytu na wykwalifikowang i
doswiadczona site robocza. Utrata kluczowych pracownikéw moze mie¢ wplyw na dziatalnosé



operacyjna a tym samym na wyniki finansowe Grupy. Spotki Grupy podejmuja réznorodne
dzialania majace na celu zminimalizowanie ryzyka braku kontynuacji stosunku pracy przez
kluczowych pracownikéw spoétek Grupy.

3.1.5.Ryzyko zwigzane z inwestycjami kapitatowymi Grupy

Podmiot dominujacy Grupy oraz spotki zalezne moga wchodzi¢ w zwiazki kapitalowe z innymi
podmiotami istotnymi z punktu widzenia prowadzonej dzialalnosci operacyjnej. Inwestycje w
takie podmioty, ktore réwniez dzialaja w silnie konkurencyjnym otoczeniu moga narazi¢ spotki
Grupy na konieczno$¢ tworzenia odpiséw aktualizujacych, majacych negatywne skutki na wyniki
finansowe Grupy.

3.2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem w jakim Grupa prowadzi swoja
dziatalnosc

3.2.1.Ryzyko zwigzane ze zmianami sytuacji makroekonomicznej Polski oraz
gospodarki globalnej

Ustugi turystyczne nie naleza do ustug pierwszej potrzeby konsumowanych przez gospodarstwa
domowe i charakteryzuja si¢ wzglednie wysoka elastycznoscia cenowsa popytu. Jest on w znacznej
mierze zalezny od tego w jakiej fazie cyklu koniunkturalnego znajduje si¢ dana gospodarka oraz
od wydarzen majacych miejsce w polityce §wiatowej, wojen, atakoéw terrorystycznych, niepokoi
spotecznych oraz tempa rozwoju gospodarki §wiatowej, poziomu cen, spozycia i optymizmu
konsumentéw. Czynniki te moga mie¢ wplyw na sprzedaz ustug turystycznych a tym samym
réowniez na wyniki finansowe Grupy.

Zgodnie z przewidywaniami Grupy (patrz raport za 2007 rok) w 2009 roku nastapito znaczace
pogorszenie koniunktury w gospodarce $wiatowej zwiazane z przedostaniem si¢ kryzysu
finansowego do gospodarki realnej. Skala 1 zasiegg ujemnych zjawisk koniunkturalnych
przekroczyla jednak pierwotne i tak do§¢ pesymistyczne przewidywania Grupy.

Przedstawiciele Triady S.A. we wszystkich swoich wypowiedziach w mediach i na panelach
dyskusyjnych przestrzegali innych uczestnikéw rynku przed nadmiernym optymizmem 1 wyrazala
opinie, ze pomimo zwykle znaczaco wyzszej dynamiki wzrostu od rynku zagranicznej turystyki
wyjazdowej jako calosci, Grupa ocenia, ze realne szanse istnieja na wzrost nie wigkszy niz
kilkunasto-procentowy.

Rozszerzajace si¢ zjawiska kryzysowe, wysokie kursy walut i spadek optymizmu klientéw
spowodowal znaczna rewizje w doél pierwotnie przyjmowanych zalozed. Z punktu widzenia
sporzadzania obecnego sprawozdania (poczatek czerwca 2009) przewidywana dynamika wzrostu
przychodéw Grupy zawiera si¢ migdzy zerem a dziesigcioprocentowym spadkiem. Dla rynku jako
calosci przewidywany jest natomiast spadek miedzy 15 a 25 procent w stosunku do 2008 roku.

Rok 2010 bedzie dla gospodarki krajowej prawdopodobnie rokiem zerowego lub niewielkiego
wzrostu, ktory powinien przynie$¢ restytucje optymizmu konsumenckiego, co w polaczeniu z
niekorzystnymi do$wiadczeniami wypoczynku nad Baltykiem (wysokie ceny, niska jako$§¢ ustug,
zmienna pogoda) oraz z prawdopodobnie silniejszym zlotym powinno spowodowaé¢ odrodzenie
si¢  popytu co najmniej do poziomu przedkryzysowego. Istnieje jednak  spore
prawdopodobiefistwo ze uswiadomienie sobie przez klientow faktu, iz najgorszy okres
spowolnienia gospodarka krajowa ma juz za soba, przesunie si¢c az do pdznych miesiecy
wiosennych, co niewatpliwie bedzie mialo wplyw na przebieg dynamiki sprzedazy w 2010 roku.



W latach 2011 i nastepnych powinien nastapi¢ powrét do stabilnego wzrostu rynku zagranicznej
turystyki wyjazdowej, cho¢ juz nie tak dynamicznego jak w latach 2007 — 2008.

Powyzszy poglad wyraza bazowy wariant rozwoju sytuacji przyjety przez Zarzad Triada S.A. W
wariancie pesymistycznym przyjmuje sig, ze restytucja popytu na produkty zagranicznej turystyki
wyjazdowej do wartosci przedkryzysowych nastapi dopiero w roku 2011.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka moze by¢ wprowadzenie nowych lub wzrost juz istniejacych
oplat zwigzanych z ruchem turystycznym w krajach docelowych, w ktérych Grupa prowadzi
dzialalno$¢ operacyjng lub w otoczeniu krajowym. Oplaty te moga mie¢ wplyw na ograniczanie
wydatkéw konsumpcyjnych ludnosci przeznaczanych na turystyke wyjazdows i/lub marze
operacyjna spolek Grupy oraz warunki prowadzenia dzialalnosci, a tym samym na realizowana
sprzedaz i wyniki finansowe.

3.2.2.Ryzyko zwiazane ze zmianami kurséw walutowych, stop procentowych i cen
paliw

Grupa prowadzac dziatalno$¢ operacyjng w réznych rejonach $wiata narazona jest na ryzyko
zwigzane ze zmianami kurséw walutowych. Wynika to z nieréwnowagi wplywéw i wyplywow
wyrazonych w réznych walutach, gdyz przychody generowane sa w zlotych polskich (PLN) a
koszty ponoszone sa przede wszystkim w euro (EUR) i w dolarze amerykaniskim (USD). Ryzyko
kursowe zwiazane jest zatem z ksztaltowaniem si¢ kurséw EUR/PLN i USD/PLN. Grupa, w
ramach polityki zarzadzania ryzykiem podejmuje dzialania zabezpieczajace w  celu
minimalizowania ryzyka kursowego. Poniewaz operacje zabezpieczajace nie eliminuja jednak
catkowicie ryzyka walutowego, to w szczegdlnosci ostatnio bardzo znaczne wahania kurséw
walutowych, pomimo tych dziatan moga mie¢ nadal powazny wplyw na wynik finansowy Spélki.

Obserwowany od IV kwartalu 2008 roku okres znacznego ostabienia zlotego i zwigkszonej
zmienno$ci kurséw jest dla organizatoréw zagranicznej turystyki wyjazdowej i spolek Grupy
generalnie niekorzystny. Bardzo wzrdst koszt operacji zabezpieczajacych, a wysokie ceny
gléwnych walut dodatkowo hamuja sklonnosé¢ klientéw do podejmowania podrdzy
zagranicznych.

Wydaje si¢ jednak, ze powrét do generalnej aprecjacii ztotego w 2010 roku 1 w latach nastepnych
powinien znaczaco wspiera¢ odrodzenie wysokiej dynamiki wzrostu popytu na produkty
zagranicznej turystyki wyjazdowe;.

W dalszej przyszlodci, przystapienie Polski do strefy Euro spowoduje wyeliminowanie znacznej
czedci ryzyka zwigzanego z wahaniami kurséw walutowych.

Finansowanie zewngtrzne nie jest istotnym zrédlem finansowania aktywow Grupy co powoduje,
ze zmiany stop procentowych nie maja istotnego wplywu na realizowany wynik finansowy.

Cena paliwa lotniczego ma znaczacy wplyw na catkowite koszty operacyjne Grupy. Cena ta,
ksztaltowana m.in. pod wplywem czynnikéw ekonomicznych i politycznych, pozostaje catkowicie
poza kontrola Grupy. Znaczace zmiany ceny paliwa w trakcie roku obrotowego, w stosunku do
ceny bazowej bedacej podstawa dla zakontraktowanych z przewoznikami lotniczymi cen
przelotéw, moga mie¢ wplyw na wyniki finansowe Grupy, aczkolwiek przy obecnych regulacjach
prawnych mozliwe i powszechnie stosowane przez podmioty dzialajace na rynku zagranicznej
turystyki wyjazdowej bylo przenoszenie negatywnych skutkéw wzrostu cen paliw na klientéw w
postaci tzw. doplat paliwowych.



3.2.3.Ryzyko zwiazane z polityczna niestabilno$cia, terroryzmem i
nieprzewidzianymi zdarzeniami w regionach turystycznych

Sprzedaz ustlug turystycznych jest zalezna od wielu czynnikéw pozostajacych poza wplywem
Grupy. Czynniki te moga przede wszystkim wystapi¢ w krajach docelowych, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalno$¢ operacyjna. Do czynnikéw tych naleza w szczegélnosci:

*  wojny, niepokoje spoteczne i polityczne na §wiecie,
*  zamachy terrorystyczne w szczegblnosci w kluczowych krajach docelowych,
* dodatkowe wymogi bezpieczefistwa w pasazerskim ruchu lotniczym,

* pojawienie si¢ epidemii lub zagrozenia epidemiologicznego majace wplyw na ruch
turystyczny,

* trzesienia ziemi, erupcje wulkanéw, powodzie, huragany, susze lub inne kataklizmy w
kluczowych krajach docelowych,

*  warunki pogodowe w kluczowych krajach turystycznych oraz w Polsce,

Pojawienie i/lub ksztaltowanie si¢ wymienionych czynnikéw moze mie¢ wplyw na skltonnos¢ do
podejmowania podrézy zagranicznych, ktérej spadek moze mie¢ negatywne skutki dla wynikdw
finansowych Grupy.

3.2.4.Ryzyko zwigzane ze zmianami w preferencjach i przyzwyczajeniach klientow

Polski rynek zagranicznej turystyki wyjazdowej pozostaje wciaz relatywnie bardzo stabo
rozwinigty w poréwnaniu z krajami wysokorozwini¢tymi Europy Zachodniej a nawet Czechami,
Stowacja lub Wegrami. Trudno jest zatem uznaé przyzwyczajenia konsumpceyjne ludnosci w tej
dziedzinie za uksztaltowane. Poniewaz rynek, na ktérym dziala Grupa jest stabo rozwiniety, ale
charakteryzuje si¢ duzym potencjalem wzrostu to ewolucja preferencji konsumpcyjnych Polakéw
w zakresie zmian miejsca wypoczynku powinny by¢ dla Grupy raczej korzystne — coraz wigcksza
liczba ludnosci bedzie korzysta¢ z ustug turystycznych oraz preferowad zagraniczna turystyke
wyjazdows, zamiast wypoczynku w kraju. Do takich zmian preferencji przyczyni¢ si¢ moga
réwniez czynniki natury ekonomicznej sprawiajace, ze zagraniczna turystyka wyjazdowa bedzie
relatywnie tanie¢ w stosunku do turystyki krajowej w tym réwniez na skutek umacniania sie waluty
krajowe;j.

Czynnikiem ryzyka majacym wplyw na preferencje konsumpcyjne ludnosci moga by¢ kampanie
proekologiczne wplywajace na §wiadomosé ekologiczna konsumentéw i przedstawiajace masows
turystyke, w tym podréze samolotem jako czynniki majace negatywne oddzialywanie na
srodowisko naturalne. Ewentualne pojawienie si¢ takich kampanii w Polsce moze nie mie¢
znaczacego wplywu na dzialalno$¢ Grupy, podobnie jak nie maja wickszego znaczenia takie
kampanie w innych krajach, gdzie stopien wyczulenia spoteczenstwa na kwestie zanieczyszczenia
srodowiska jest wigkszy niz w Polsce.

Brak jest jeszcze wyraznie uksztaltowanych preferencji konsumentéw odnosnie momentu
rezerwowania wyjazdoéw turystycznych. Podejmowanie decyzji o zakupie ustug Grupy z
niewielkim wyprzedzeniem w stosunku do realizacji imprezy turystycznej moze mie¢ wplyw na
polityke cenows oferowanych uslug a tym sam na realizowane wyniki finansowe spétek Grupy.
Grupa podejmuje jednak dzialania zmierzajace do ksztaltowania preferencji konsumpcyjnych
klientéw w taki sposéb, aby sprzedaz (rezerwacja) ustlug odbywala si¢ ze znacznym
wyprzedzeniem w stosunku do terminu realizacji imprezy turystycznej.
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3.2.5.Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig firm konkurencyjnych

W branzy, ktérej Grupa prowadzi dzialalno$¢ operacyjng dziala wielu innych, réznej wielkosci
organizatoréw zagranicznej turystyki wyjazdowej. Najwigksi z nich dziatajacy na podobnych
rynkach i posiadajacych zblizony profil dziatalnosci stanowig i beda stanowi¢ realng konkurencije
dla spotek Grupy.

3.2.6.Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych i podatkowych

Branza, w ktérej dziata Grupa podlega bezposrednio i posrednio regulacjom licznych aktow
prawnych zaréwno prawa polskiego jak 1 zagranicznego, w szczegdlnosci krajéw docelowej
dzialalnosci operacyjnej Grupy. Gtéwnym czynnikiem ryzyka pozostaja jednak zmiany przepiséw
lub zmiany interpretacji przepisow prawa polskiego, dotyczace przede wszystkim prawa
podatkowego. Konieczno$¢ sprostania nowym lub zmienionym przepisom prawa moze mieé
wplyw na wyniki finansowe spotek Grupy.

4. Informacje o podstawowych produktach i ustugach

4.1. Gtéwne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalnosci oraz rodzaj
prowadzonej przez Grupe dziatalnosci operacyjnej

Grupa Triada jest najwigkszym w kraju podmiotem dzialajacym na rynku zagranicznej turystyki
wyjazdowej. Domena dzialalno$ci Grupy jest organizacja imprez turystycznych i ich sprzedaz osobom
fizycznym 1 podmiotom gospodarczym. Impreza turystyczna w rozumieniu ustawy o ustugach
turystycznych z dnia 29 sierpnia 1997 1. (tekst jednolity z 2004 r., Dz.U. Nr 223, Poz. 2268) okresla sig:
,»,Co najmniej dwie ustugi turystyczne tworzace jednolity program i objete wspélng cena, jezeli uslugi te
obejmuja nocleg lub trwaja ponad 24 godziny albo jezeli program przewiduje zmiang miejsca pobytu”.

Dystrybucja ustug odbywa si¢ poprzez sie¢ firmowych biur sprzedazy, call center, internet oraz siec
agencyjna.

Cechami wyrdzniajacymi Grupe na rynku turystyki wyjazdowej sa bogaty asortyment produktow
turystycznych oraz bardzo korzystny stosunek ich jakosci do ceny (potwierdzony badaniami
konsumenckimi przeprowadzony przez profesjonalne firmy badawcze, instytuty badania rynku i
opinii publicznej takie jak Millward Brown SMG/KRC). Grupa posiada réwniez najbardziej
rozbudowang w kraju sie¢ dystrybucji w szczeg6lnosci wlasnych i franchisingowych salonéw sprzedazy.
Aktualna struktura ustug wraz z opisem podstawowych kategorii przedstawiona zostala w ponizszych
podpunktach.

4.1.1.Pakiety turystyczne:

»todkie lenistwo” - imprezy turystyczne typu wypoczynek (lotnicze)

W ofercie pakietow turystycznych Grupy dominuja obecnie wyjazdy lotnicze oparte na bazie
czarterowanych samolotéw. Dominujaca forma turystyki sa wyjazdy typu wypoczynek realizowane w
krajach basenu Morza Srédziemnego (Grecja, Turcja, Egipt, Tunezja, Cypr, Bulgaria, Hiszpania,
Portugalia, Wlochy, Maroko). Imprezy realizowane sa od kwietnia do pazdziernika, za wyjatkiem Egiptu,
Maroka i Cypru, do ktérych wyjazdy odbywaja sa przez caly rok.
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W 2008 roku Grupa wprowadzita do sprzedazy imprezy egzotyczne, ktére moga by¢ realizowane
samolotami czarterowymi lub rejsowymi. Wsréd ofert znalezé mozna Kube, Meksyk, Bali, Indie, Sri
Lanke, Tajlandi¢, Malezje, Jordani¢. Imprezy takie realizowane sa od listopada do poczatku kwietnia.

W sezonie zimowym (listopad — marzec) organizowane sa tez wyjazdy autokarowe do najbardziej znanych
kurortéw narciarskich Europy. Szczegélnie duza popularnoscia wsrdd klientéw cieszg si¢ wyjazdy
rozpoczynajace sezon narciarski tzw. ,,inauguracja sezonu”.

Grupa oferuje réznorodny standard hoteli dostosowany do réznych gustéw i poziomdéw zamoznosci
konsumentéw. Specjalng oferte kieruje do rodzin oferujac czesto dla dzieci oplaty tylko za przelot lub tez
specjalne pakiety dla rodzin.

W trakcie pobytéw w miejscowosciach wypoczynkowych przedstawiciele spotek Grupy oferuja klientom
szeroki  wybdr wycieczek realizowanych przez zagranicznych kontrahentéw (tzw. wycieczek
fakultatywnych). Chcac urozmaici¢ wypoczynek spétki Grupy organizuja w wybranych hotelach specjalne
atrakcje dla dzieci w tzw. wakacyjnych klubach ,,Triada Junior”. W wybranych hotelach wyszkolone grupy
animatoréw oferuja dorostym ,,Animacje wieczorne”.

Wyjazdy turystyczne realizowane sa ze wszystkich lotnisk w kraju tj. z Warszawy, Katowic, Poznania,
Krakowa, Wroctawia, Gdanska, Szczecina, Bydgoszczy, L.odzi i Rzeszowa.

Jako ushugi dodane do wszystkich imprez lotniczych Grupa realizuje i sprzedaje uslugi przewozu (tzw.
transfery) do lotnisk lokalnych na terenie catego kraju.

»Kultura i Lenistwo ” - imprezy turystyczne typu wypoczynek i zwiedzanie (lotnicze)

W strukturze sprzedazy Triady duza role odgrywa produkt turystyczny wprowadzony przez Spoétke na
rynek bedacy potaczeniem wypoczynku i zwiedzania, tzw. ,,formuta 7 + 7”7 (7 dni wypoczynku + 7 dni
zwiedzania) oparta na bazie samolotéw czarterowych. Po tygodniu zwiedzania najbardziej interesujacych
zakatkéw danego kraju nast¢puje pobyt w znanych kurortach wypoczynkowych. Imprezy tego typu
realizowane sa w krajach basenu Morza Sr()dziemnego ). Grecji, Turcji, Egipcie, Tunezji, Hiszpanii,
Portugalii, Wtoszech, Maroku jak réwniez w odleglych zakatkach naszego globu jak Kuba, Meksyk, Sri
Lanka, Indie, Tajlandia, Malezja, Jordania. Wyjazdy takie daja réwniez mozliwosé odwiedzenia wigcej niz
jednego kraju w trakcie jednej wycieczki. Wypoczynek w Tunezji moze zosta¢ polaczony ze zwiedzaniem
Libii czy Algierii, wypoczynek w Egipcie ze zwiedzaniem Jordanii czy lzraela, za§ wypoczynek w Tajlandii
ze zwiedzaniem Kambodzy czy Malezji. Liczba programéw w ofercie wypoczynku i zwiedzania (7 + 7)
charakteryzuje si¢ stala tendencja zwyzkowa i cieszy si¢ niestabnacym zainteresowaniem klientéw.

»Wakacje z kulturg” - imprezy turystyczne typu zwiedzanie (lotnicze i autokarowe)

W ofercie Triady znalezé mozna réwniez bogaty wachlarz wycieczek autokarowych i lotniczych
ukierunkowanych na zwiedzanie najbardziej atrakcyjnych pod wzgledem turystycznym miejsc $wiata.
Dominuja wsréd nich wycieczki tygodniowe, realizowane samolotami czarterowymi do Grecji, Turcji,
Egiptu, Tunezji, Hiszpanii, Portugalii, Wloch, Maroka. Obok nich Spoétka oferuje réwniez krotkie,
najczesciej weekendowe kompleksowo zorganizowane wycieczki typu City Break, pozwalajace na
odwiedzenie stolic europejskich jak Paryz czy Rzym. Ciagle duzg popularnoscig wérdd klientéw ciesza sig
réwniez wycieczki autokarowe umozliwiajace poznanie waloréw turystycznych najatrakcyjniejszych miejsc
Europy.

Wyjazdy z nauka jezyka obcego

Dla mtodziezy w wieku 14-18 lat, pragnacej podnosi¢ poziom znajomosci jezykdéw obeych lub rozpoczaé
nauke, Triada oferuje kursy jezykowe poza granicami kraju. Zajecia prowadzone sa przez wykwalifikowang
kadre lektoréw o przygotowaniu lingwistycznym i pedagogicznym. Dodatkowo organizowane sg programy
rekreacyjno-kulturalne prowadzone w jezyku obecym. Kursy realizowane sa w Grecji ,na Cyprze, Tunezji z
naukg jezyka angielskiego.
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Obozy rekreacyjne

Réwniez dla mtodziezy w wicku 14-18 lat Triada organizuje obozy rekreacyjne. Zajecia rekreacyjne to gry i
zabawy ruchowe, wedrowki piesze, zwiedzanie okolicznych atrakeji, turnieje i konkursy. Program
uzupelniajacy stanowia  wycieczki fakultatywne, dyskoteki, a takze zajecia sportowe. Opieke nad
uczestnikami obozéw sprawuje wykwalifikowana i doswiadczona kadra pedagogdw. Realizacja imprez
odbywa si¢ w Grecji, Tunezji, i na Cyprze. Z roku na rok wprowadzane sa do oferty nowe kraje.

4.1.2.Wyjazdy szkoleniowe, konferencyjne, motywacyjno-integracyjne w kraju i
zagranica

Obok pakietéw turystycznych Triada sprzedaje rowniez imprezy realizowane na zaméwienie
przedsi¢biorstw, instytucii, fundacji, szkol. Imprezy tego typu tworzone sa pod indywidualne potrzeby i
oczekiwania klientow. Gléwne kategorie realizowanych imprez to wyjazdy integracyjne, konferencje i
szkolenia. W ramach tej dziatalno$ci Triada prowadzi rowniez skierowana do klienta korporacyjnego
dystrybucje bonéw wycieczkowych. Bony stanowia $rodek platniczy, ktéry moze byé zrealizowany w
uzgodnionym z nabywca terminie. Produkt ten zostal stworzony z mysla o firmach , ktére w ramach
réznych promocji wreczaja nagrody swoim klientom lub wlasnym pracownikom. Bon jest rowniez czesto
stosowang formg prezentu dla najblizszych.

4.1.3.Sprzedaz miejsc w czarterowanych samolotach innym podmiotom branzy
turystycznej

Wigkszos¢ imprez turystycznych organizowanych przez Triade realizowana jest samolotami czarterowymi.
Oprécz wykorzystania miejsc w czarterowanych samolotach do wlasnych potrzeb, Triada sprzedaje
niewykorzystana ich cze$¢ innym podmiotom z branzy turystycznej. Pozwala to na efektywniejsze
wykorzystanie miejsc w czarterowanych samolotach, a tym samym eliminuje ewentualne straty jakie
moglyby powsta¢ w przypadku nie sprzedania wszystkich zakupionych przez Triade miejsc w
wyczarterowanych samolotach.

4.1.4.Pozostate rodzaje dziatalnosci operacyjnej Triady

Obok opisanej powyzej dziatalnosci podstawowej Triada §wiadczy réwniez ustugi przewozu autokarami i
mikrobusami w kraju i zagranica. Do tego celu stuza miedzy innymi dwa wlasne, nowoczesne autokary
marki Solaris. Triada jest czlonkiem Polskiego Stowarzyszenia Przewoznikéw Autokarowych i posiada
licencje na wykonywanie mi¢dzynarodowego transportu drogowego oséb.

Dodatkowo Triada zajmuje si¢ organizacja szkolen dla pilotéw wycieczek, rezydentéw i animatorow czasu
wolnego. Dziatalno$¢ tego typu ma na celu gléwnie ksztalcenie kadry pilotow i rezydentéw, z ktérych
cze$¢ po zakoniczeniu kurséw obsluguje wedtug wlasnych sprawdzonych standardéw imprezy turystyczne
organizowane przez Grupe. Szkota pilotéw wycieczek cieszy si¢ na rynku uznaniem i renoma.

Zaréwno uslugi transportu autokarowego jak i organizowanie szkolen dla pilotéw wycieczek stanowig
obecnie niewielki udziat w przychodach Grupy.

4.1.5.Nowe produkty i ustugi

Utrzymanie pozycji lidera rynku zagranicznej turystyki wyjazdowej wymaga ciaglego badania potrzeb i
oczekiwan klientéw oraz wprowadzania do asortymentu nowych produktéw. W roku 2008 Grupa
wprowadzila do portfela nastepujace produkty turystyczne:
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Nowe regiony turystyczne w sezonie letnim

Do katalogu ofert letnich obstugiwanych samolotami czarterowymi (wyjazdy od kwietnia do pazdziernika)
wprowadzono wypoczynek w Zjednoczonych Emiratach Arabskich (wyloty z Warszawy), w regionie
Oludeniz w Turcji (wyloty z Warszawy, Katowic, Krakowa, Poznania, Wroclawia, Gdanska) oraz na
Kubie (wyloty z Warszawy).

Nowe programy imprez typu ,,kultura i lenistwo”

Wisréd bogatej juz oferty wyjazddw taczacych wypoczynek ze zwiedzaniem (formula ,,7 dni wypoczynku
+ 7 dni zwiedzania”) pojawily si¢ nowe programy: wypoczynek w Emiratach Arabskich polaczony ze
zwiedzaniem Omanu (wyloty z Warszawy) 1 wypoczynek na Kubie polaczony ze zwiedzaniem Kuby

(wyloty z Warszawy).

Imprezy egzotyczne

Pod koniec marca 2008 roku Grupa uruchomila sprzedaz nowej oferty imprez egzotycznych

obstugiwanych samolotami czarterowymi (wyloty od listopada do marca). Wprowadzono nastepujace
kierunki:

*  Kuba (wypoczynek w Varadero, zwiedzanie Kuby + wypoczynek w Varadero),

*  Meksyk (wypoczynek w Cancun, dwa programy zwiedzania Meksyku + wypoczynek w Cancun
lub Acapulco),

* Indie (wypoczynek w regionie Goa, jeden program zwiedzania polaczone z wypoczynkiem w
regionie Goa)

*  Sri Lanka (wypoczynek na Sri Lance, jeden programy zwiedzania polaczone z wypoczynkiem na
wyspic)

* Tajlandia (wypoczynek w Pattaya i Krabi, trzy programy zwiedzania polaczone z wypoczynkiem
w Pattaya 1 Krabi: Tajlandia + Kambodza, Tajlandia + Malezja, Tajlandia + Laos + Birma).

* Bali (wypoczynek w regionie Bali, jeden program zwiedzania polaczony z wypoczynkiem w
regionie)

* Jordania (wypoczynek w regionie morza martwego oraz czerwonego, dwa programy zwiedzania
poltaczone z wypoczynkiem w regionie)

*  Maroko (wypoczynek w regionie Agadir, jeden programy zwiedzania polaczony z wypoczynkiem
w regionie)

* Egipt (wypoczynek w regionie Hurghada oraz Sharm El Sheikh, cztery programy zwiedzania

polaczone z wypoczynkiem w wybranym regionie)

*  Cypr (wypoczynek na Cyprze)

Nowa marka Sky Club — ,,Wakacje all inclusive”

Wraz z poczatkiem 2007 roku Grupa wprowadzila na rynek nowa marke turystyczng Sky Club Sp. z o.o0.
Ideq marki jest stworzenie oferty wypoczynku, w tym rodzinnego, dla bardziej wymagajacego klienta.
Imprezy pobytowe realizowane sq w starannie dobranych hotelach o wysokim standardzie, zawsze
oferujacych system all inclusive oraz bogaty program animacyjny. W kazdym z hoteli rezyduja
przedstawiciele organizatora (rezydent, animatorzy czasu wolnego), ktorzy czuwaja nad prawidltows
realizacjq wypoczynku klientow.
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W 2008 roku Sky Club dystrybuowal swoje produkty gtéwnie poprzez agencyjna sie¢ biur sprzedazy
liczaca okolo 1500 placéwek. W drugiej potowie 2008 roku Sky Club rozpoczal uruchamianie wiasnych
punktéw dystrybucji. Do kofica grudnia 2008 roku uruchomione zostalo ogdélem 7 wiasnych biur
sprzedazy ulokowanych w najwigkszych krajowych o$rodkach miejskich.

Wzrastajaca role w dystrybucji produktéw Sky Club odgrywa sprzedaz poprzez internet oraz call-center.
W 2008 roku udziat tych kanaléw w ogdlnej sprzedazy Spotki wynosit odpowiednio: 1% i 5%.

Nowa marka Terra Mare — ,,Luksusowe Przyjemno$ci”

Wraz z poczatkiem 2009 roku Grupa wprowadzila na rynek kolejna marke turystyczng Terra Mare.
Przeslaniem tej marki jest dostarczanie wymagajacym klientom oferty wypoczynku na ekskluzywnym
poziomie, wzbogaconego luksusowymi przyjemnosciami takimi jak najlepsze salony SPA, pola golfowe,
rejsy jachtami, loty balonem, off-road i wiele innych.

W pierwszym sezonie swojej dziatalnoéci Terra Mare Sp. z o.0. zaoferowala swoim klientom mozliwoé¢
pobytu w 8 krajach, 14 regionach oraz 30 starannie dobranych i charakteryzujacych si¢ wysoka jakoscia
obstugi hotelach.

Terra Mare zamierza dystrybuowaé swoje produkty poprzez sie¢ wyselekcjonowanych pod katem
potencjalnego klienta agencyjnych biur sprzedazy. Przewiduje sig, ze w roku 2009 liczba placowek
dystrybuujacych produkty Terra Mare liczy¢ bedzie okolo 320 agencyjnych punktéw sprzedazy
rozlokowanych w wigkszych osrodkach miejskich na terenie catego kraju.

Godto Teraz Polska

Uhonorowaniem i docenieniem wkiadu Triady w rozwoj zagranicznej turystyki wyjazdowej w Polsce bylo
przyznanie jej w czerwcu 2008 roku godla Teraz Polska w kategorii: organizowanie zagranicznych imprez
turystycznych.

Obecnie Triada jest jedynym touroperatorem w kraju posiadajacym zaszczyt uziywania tego
godta w dziataniach promocyjnych i reklamowych swoich produktéw turystycznych.

5. Rynki zbytu i kanaty dystrybucji produktéw turystycznych

Grupa sprzedaje ustugi turystyczne za posrednictwem czterech kanalow dystrybucji tj. wlasnej sieci
firmowych placéwek sprzedazy, internetu, infolinii (call center) oraz sieci biur agencyjnych.

5.1.1.Firmowe biura sprzedazy

Gléwnym kanatem dystrybucji imprez turystycznych Triady sa firmowe biura sprzedazy, a wérdd nich filie
oraz biura franchisingowe. Domena ich dziatalnosci obok sprzedazy ustug jest przed- i posprzedazowa
obsluga klienta.

Na koniec 2008 roku Triada posiadala 74 salony firmowe, z czego 51 stanowily wlasne biura sprzedazy,
za$ 23 biura franchisingowe.

Firmowe biura sprzedazy gwarantuja wysoka jako$¢ procesu sprzedazy, aktywizuja sprzedaz w regionie ze
wzgledu na stosowane dzialania promocyjne oraz dodatkows wizualng reklame biura. Stanowia one
réwniez wizytowke Grupy na obszarze swoje dzialalnosci oraz zapewniaja prawidlowe rozliczenia za
sprzedane miejsca, istotne dla prawidlowosci przeplywow finansowych.
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W roku 2008 udzial firmowych biur w sprzedazy ustug turystycznych Triady wynosit 51,6%. Jest to
wysoki wspdlezynnik jesli chodzi o branze turystyczna. Dla pordéwnania konkurent Grupy, spélka
Rainbow Tours S.A zrealizowala w 2008 r. w firmowych biurach 28,0% przychodéw ze sprzedazy, a
udzial sprzedazy w salonach firmowych najwickszego europejskiego koncernu turystycznego TUI Travel
plc w 2007 roku wyniést 21%, z czego zaledwie ok. 9% w biurach wlasnych.

W roku 2008 Triada znaczaco przyspieszyla rozwdj firmowej sieci sprzedazy. W tym okresie uruchomiono
17 nowych biur wobec $redniej z lat 2005-2006 wynoszacej 2 biura rocznie, oraz 11 biur otwartych w roku
2007.

Jesienig 2008 roku Triada rozpoczeta proces redesignu swoich placéwek wprowadzajac nowsq atrakcyjna
wizualizacje biur oraz uklad wnetrza majacy stuzy¢ wygodzie klienta 1 stwarza¢ przyjazng atmosfere dla
procesu zakupéw oferowanych przez Grupe pakietow turystycznych.

5.1.2.Infolinia

Uzupelnieniem tradycyjnych kanatéw dystrybucji jest sprzedaz ofert turystycznych za posrednictwem call-
center. Profesjonalnie przygotowani konsultanci obstugujacy Centrum Sprzedazy Telefonicznej pomagaja
wyszukaé oferte zgodna oczekiwaniami klienta, dokonuja rezerwacji wyjazdu oraz uzgadniaja forme
zaplaty. Sprzedaz przez ten kanal dystrybucji nie stanowi jeszcze duzego udzialu w calodci sprzedazy
Grupy, ale systematycznie i szybko ro$nie.

5.1.3.Internet

Dynamicznie rozwijajacym si¢ kanalem dystrybuciji jest internet. W 2001 roku Spé6tka dokonata przetomu
w dziedzinie sprzedazy wycieczek poprzez internet i jako pierwsze biuro podrézy w Polsce,
zaoferowalta klientom mozliwo$¢ samodzielnego zakupu wakacji przy uzyciu karty kredytowej w
sieci internetowej. Witryna internetowa triada.pl umozliwia nie tylko przegladania aktualnych ofert i
promocji ale réwniez mozliwosé zarezerwowania wyjazdu oraz bezpiecznego oplacenia go przy uzyciu
kart platniczych i przelewéw elektronicznych.

Udzial tego kanatu dystrybucji w ogdlnej sprzedazy Triady jest jeszcze niewielki, lecz bardzo dynamicznie
roénie z roku na rok. W roku 2008 udzial ten wyniést 2,7% i byl prawie dwukrotnie wickszy od sprzedazy
on-line w 2007 roku oraz ponad 7-krotnie wigkszy anizeli w roku 20006.

Dla poréwnania udzial sprzedazy on-line wsréd najwickszych koncernéw turystycznych na rynku
niemieckim w 2007 roku nie przekraczal 4% i charakteryzowal si¢ on znacznie mniejsza dynamika
wzrostu.

5.1.4.Agencje turystyczne

Drugim pod wzgledem wielkosci sprzedazy kanalem dystrybuciji ofert Grupy jest sie¢ biur agencyjnych.
Grupa wspolpracuje z okolo 1100 biurami agencyjnymi. Jeszcze kilka lat temu sie¢ sprzedazy agencyjne;j
Grupy byta znacznie wigksza, ale analiza sprzedazy oraz efektywnosci dzialania tego kanatu dystrybucii
spowodowala podjecie decyzji o redukcji liczby biur agencyjnych. Biorac pod uwage wielko$¢ sprzedazy
wyselekcjonowano do wspolpracy biura agencyjne o najwigkszej sprzedazy, uwzgledniajac ich potencjal
oraz lokalizacj¢, rozumiana jako dotarcie do konsumenta w kazdym wigkszym i $rednim miescie kraju.
Obecnie, corocznie sie¢ sprzedazy agencyjnej podlega weryfikacji pod wzgledem wielkosci sprzedazy oraz
jakosdci wspdlpracy, w tym terminowosci rozliczen za sprzedane miejsca.

Wsréd agencji turystycznych mozna wyrézni¢ tradycyjne biura sprzedazy bezposredniej oraz firmy
prowadzace serwisy internetowe takie jak travelplanet.pl, easygo.pl, traveligo.pl, wakacje.pl, fly.pl.

Sprzedaz wspotpracujacych z Triada biur agencyjnych w 2008 roku stanowita 43,9% ogodlnej sprzedazy. W
tym samym okresie roku poprzedniego udzial biur agencyjnych w ogdlnej sprzedazy byt nieco nizszy i
wynosit 38,8%.
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Udzial sprzedazy agencyjnej w sprzedazy ustug turystycznych Spélki jest znaczaco nizszy w poréwnaniu z
innymi podmiotami branzy turystycznej. Dla poréwnania spétka Rainbow Tours S.A. zrealizowata w 2007
roku poprzez sie¢ agencyjna okoto 59% swoich przychodéw, a dwa najwigksze europejskie koncerny
turystyczne TUI Travel plc i Thomas Cook plc realizowaly w sieci agencyjnej w 2007 roku na rynku
niemieckim odpowiednio az 70% 1 80% swojej sprzedazy.

6. Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym

Ze wzgledu na specyfike dziatalno$ci w obszarze zagranicznej turystyki wyjazdowej (wylacznie import
ustug) gléwnym ryzykiem, na ktére Grupa nie ma wplywu jest ryzyko rynkowe obejmujace zmiany
kurséw wymiany, stop procentowych i cen paliw. Poniewaz Grupa finansuje swoja dziatalnos¢ srodkami
zewnetrznymi jedynie w niewielkiej skali, ryzyko stop procentowych jest niewielkie. Ryzyko zmian cen
paliw jest znaczne, ale zwyczajowo w branzy jest ono przenoszone na nabywcow ustug turystycznych.
Zdecydowanie najwazniejsze jest ryzyko zmian kurséw wymiany, ktérego wplyw na wynik finansowy
Grupy wielokrotnie przewyzsza wplyw tego ryzyka na dzialalnos¢ w wigkszosci innych branz.

Dla zarzadzania tym ryzykiem Grupa stosowala nastgpujace instrumenty finansowe:
* transakcje walutowe spot 1 forward — dokonywane w bankach krajowych

* transakcje NDF — tzw. nierzeczywiste transakcje terminowe (non-deliverable forward)
dokonywane w bankach krajowych i zagranicznych

* transakcje opcyjne — zaréwno waniliowe jak i barierowe — dokonywane w bankach krajowych i
zagranicznych

* transakcje risk reversal collar w wersjach partycypacyjnej, zwyklej i asymetrycznej — dokonywane
w bankach krajowych i zagranicznych

W celu doskonalenia procesu zarzadzania ryzykiem zmian kurséw wymiany Triada rozwija stopniowo tzw.
System Zarzadzania Ryzykiem Walutowym w Grupie bedacy czgdcig strategii zarzadzania ryzykiem Grupy
TRIADA. System ten dostosowany jest do realiow i specyfiki branzy turystyki wyjazdowej i obejmuje
czynnosci operacyjne majace na celu ograniczenie negatywnego wplywu pozycji walutowej Grupy na jej
sytuacje finansowo-ckonomiczna, ale takze umozliwiajace optymalizacje efektywnosciowa wynikajacg z
zachowania mozliwosci jakie daje ewentualne korzystne ksztaltowanie si¢ kursow wymiany.

System zawiera narzedzia pomiaru biezacego poziomu ryzyka kurséw wymiany uwzgledniajacego biezace
Y p g0 P tyzy wy y g jaceg
poziomy kursow walutowych, biezacy rozklad parametréw zmiennos$ci w czasie, aktualne warunki
transakcyjne oraz aktualna sytuacje w zakresie pozycji walutowe;.

7. Zmiany w sktadzie Zarzadu i Rady Nadzorczej w roku obrotowym

Sktad Zarzadu na dzien 31.12.2008:

Piotr Jan Zawistowski — Prezes Zarzadu
Andrzej Betlej — Wiceprezes Zarzadu
Jarostaw Jeschke — Wiceprezes Zarzadu
Jakub Marian Puchatka — Wiceprezes Zarzadu
Wioletta Zarzycka — Wiceprezes Zarzadu

Zarzad w powyzszym skladzie pelni obowiazki od dnia 7 listopada 2007 roku.
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Sktad Rady Nadzorczej na dzien przygotowania sprawozdania:

Marek Robert Markiewicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jarostaw Zenon Kopyt — Cztonek Rady Nadzorczej
Pawel Zdzistaw Sobkiewicz — Czlonek Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza w powyzszym skladzie pelni obowigzki na mocy Uchwaly Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spélki z dnia 30 marca 2009 roku.

Sktad poprzedniej Rady Nadzorczej, pelniacej obowiazki na dzieni 31 grudnia 2008:

Marek Robert Markiewicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jerzy Robert Ciszewski — Czlonek Rady Nadzorczej

Jarostaw Zenon Kopyt — Cztonek Rady Nadzorczej

Maciej Franciszek Rudnicki — Cztonek Rady Nadzorczej
Pawel Zdzistaw Sobkiewicz — Czlonek Rady Nadzorczej

8. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych.

Rada Nadzorcza, dzialajac na podstawie § 12 pkt 7) Statutu Spotki w dniu 19 grudnia 2008 roku podjeta
uchwale o wyborze podmiotu do badania sprawozdania finansowego za 2008 rok. Wybranym podmiotem
jest:

Biuro Ekspertyz Ksiggowych Mark-Audit Sp. z o.0.

ul. Genewska 10 lok. 3

03-963 Warszawa

(podmiot wpisany na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem ew.
69).

Warszawa dn. 31.07.2009 t.
ZARZAD TRIADA S.A.:

Piotr Zawistowski

Prezes Zarzadu

Andrzej Betlej Jarostaw Jeschke Jakub Puchatka Wioletta Zarzycka
Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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